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Abstrak 
Pengeluaran perusahaan terkait Corporate Social Responsibility (CSR) masih memunculkan perdebatan 
dimana di satu sisi CSR dianggap dapat memberikan keuntungan dan nama baik perusahaan, tetapi di sisi 
lain CSR dianggap mengurangi keuntungan perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh 
pengungkapan CSR terhadap nilai dan sales growth perusahaan serta pengaruh pengungkapan CSR terhadap 
nilai dan sales growth dengan family control sebagai variabel moderating. Pengukuran nilai perusahaan 
menggunakan Tobin’s Q dan pengukuran sales growth dengan perbandingan sales perusahaan. Variabel 
kontrol yang digunakan adalah size, research and development, leverage, dan jenis industri. Hasil dari 
penelitian ini membuktikan bahwa pengungkapan CSR tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai dan sales 
growth perusahaan, sedangkan variabel family control mampu memoderasi hubungan CSR dengan nilai 
perusahaan tetapi tidak dengan sales growth perusahaan. 
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PENDAHULUAN 
Perusahaan dalam menjalankan bisnisnya 
tidak boleh hanya memperhatikan mengenai profit 
bagi perusahaan saja, tetapi ada beberapa hal lain 
yang perlu diperhatikan yaitu people dan planet. 
Konsep ini dikenal dengan konsep triple bottom 
line. Corporate Social Responsibility atau CSR 
menjadi salah satu cara perusahaan untuk 
mewujudkan konsep ini, dimana konsep ini juga 
dapat menjadi salah satu strategi bisnis bagi 
perusahaan dalam menjalankan usahanya (Yentifa 
dan Handayani, 2008; Martantina, 2014; Garcia et 
al, 2017). Di Indonesia sendiri, perusahaan 
memang memiliki kewajiban untuk melakukan 
dan mengungkapkan corporate social 
responsibility (CSR) dimana hal ini telah 
dituangkan di dalam UU PT. No. 40 Tahun 2007 
dan dipertegas di dalam Peraturan Pemerintah No. 
47 Tahun 2012 (Kusumadilaga, 2010). 
Tetapi pengeluaran perusahaan terkait 
CSR ini memang masih memunculkan perdebatan 
dimana di satu sisi pengeluaran CSR dianggap 
dapat memberikan keuntungan dan nama baik 
bagi perusahaan dan di sisi lain pengeluaran CSR 
dianggap dapat mengurangi keuntungan 
perusahaan (Adnantara, 2013). Pendukung 
perusahaan dalam menjalankan dan 
mengungkapkan CSR memiliki argumentasi di 
mana perwujudan nyata tanggung jawab 
perusahaan ini mampu memberikan keunggulan 
kompetitif perusahaan di mata stakeholder, yaitu 
stakeholder akan memberikan apresiasi bagi 
perusahaan (Latupono, 2015; Dewi dan Sanica; 
2017). Sementara pihak yang tidak mendukung 
perusahaan dalam menjalankan dan 
mengungkapkan kegiatan CSR berpendapat 
bahwa CSR adalah hal yang tidak boleh 
dipaksakan karena CSR adalah kegiatan yang 
bersifat sukarela. Penyisihan dana yang digunakan 
perusahaan dalam menjalankan CSR akan 
menjadi beban bagi perusahaan termasuk 
pemegang saham, di mana beban ini akan 
memperbesar biaya (costs) perusahaan dan akan 
menyebabkan laba perusahaan berkurang 
sehingga dividen yang akan diterima oleh 
pemegang saham juga akan berkurang (Rawi dan 
Muchlish, 2010). 
Struktur kepemilikan perusahaan adalah 
salah satu faktor yang berpengaruh terhadap 
jalannya perusahaan (Irfana, 2012). Di Indonesia 
struktur perusahaan masih didominasi oleh 
kontrol keluarga (Siregar, 2008; Harahap dan 
Wardhani, 2012; Farida, 2012; Hadiprajitno, 
2013). Perusahaan keluarga pada dasarnya 
memang memiliki karakteristik unik yang berbeda 
dibanding perusahaan yang tidak didominasi oleh 
kepemilikan keluarga. Kontrol keluarga yang 
mendominasi di dalam perusahaan – perusahaan 
ini memberikan dampak secara langsung dalam 
pengelolaan perusahaan. Salah satunya adalah 
dalam hal monitoring jalannya manajemen 
perusahaan, dimana perusahaan keluarga mampu 
melakukannya dengan terfokus (Ferrero et al, 
2016). Karakteristik unik dalam manajemen 
perusahaan pada perusahaan keluarga ini tentunya 
juga akan berpengaruh pada pengambilan 
keputusan perusahaan termasuk dalam keputusan 
penerapan berbagai strategi yang akan dilakukan 
oleh perusahaan untuk meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Penelitian sebelumnya mengenai 
pengaruh pengungkapan Corporate Social 
Responsibility (CSR) terhadap nilai perusahaan 
dan sales growth perusahaan juga masih 
menunjukkan beberapa ketidakkonsistenan. Nilai 
perusahaan dapat terbentuk sesuai dengan efek 
dari persepsi dan penilaian investor terhadap 
perusahaan. Pengungkapan CSR perusahaan 
menjadi salah satu hal yang menjadi 
pertimbangan investor dalam mengambil 
keputusan investasi, dimana pengungkapan yang 
ada dapat meningkatkan reputasi perusahaan dan 
memberikan efek positif dalam corporate image 
(Cheng dan Christiawan, 2011; Muhadjir dan 
Qurani, 2011; Bidhari et al, 2013). Dengan 
adanya pengungkapan CSR pada perusahaan, 
perusahaan dapat meningkatkan capital gains dan 
aset perusahaan (Bidhari et al, 2013). Penelitian 
dari Dewi dan Sanica (2017) menemukan bahwa 
pertimbangan perusahaan mengenai permasalahan 
sosial dan lingkungan menjadi faktor pendukung 
bagi perusahaan untuk memaksimalkan keuangan 
perusahaan dalam jangka panjang dan mendorong 
peningkatan nilai perusahaan.  
Hasil yang bertolak belakang ditemukan 
pada penelitian dari Muallifin dan Priyadi (2016), 
dimana penelitiannya menemukan bahwa 
pengungkapan CSR perusahaan pada 
sustainability report tidak memberikan pengaruh 
pada kinerja pasar yang diukur dengan 
menggunakan Tobin’s Q. Penelitian Muallifin dan 
Priyadi (2016) menyimpulkan bahwa 
sustainability report masih belum dapat 
memberikan informasi berkelanjutan perusahaan 
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yang dibutuhkan bagi stakeholder karena 
minimnya pengungkapan sustainability report. 
Penelitian lain dari Cui et al (2015) yang 
mengambil data sampel 630 private firms dari 
Cina menemukan bahwa CSR berpengaruh 
negatif pada perfoma sales perusahaan kecil 
dimana perusahaan hanya memiliki 100 atau 
bahkan lebih sedikit pegawai, tetapi berpengaruh 
positif pada performa sales perusahaan besar yang 
memiliki lebih dari 1000 pegawai.  
Berdasarkan kajian di atas, penulis 
tertarik membuat penelitian ini dengan tujuan 
untuk mengetahui pengaruh pengungkapan 
Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap 
nilai dan sales growth perusahaan juga peranan 
family control dalam pengaruh Corporate Social 
Responsibility (CSR) dengan nilai dan sales 
growth perusahaan. 
 
Agency Theory 
Teori keagenan (agency theory) 
menyebutkan bahwa hubungan agensi muncul 
ketika terdapat pihak principal yang 
mempekerjakan pihak agent dan principal 
mendelegasikan pengambilan keputusan pada 
agent (Jensen dan Meckling, 1976). Pada 
pengelolaan perusahaan, hubungan agensi ini 
muncul antara shareholders sebagai principal 
dengan manajer sebagai agent yang berperan pada 
operasional perusahaan (Utami dan Prastiti, 
2011). 
 
Stakeholder Theory 
 Perusahaan merupakan entitas yang 
beroperasi bagi kepentingan perusahaan dan 
seluruh stakeholder-nya (Badjuri, 2011). Para 
manajer sebagai pihak yang menjalankan 
operasional perusahaan memiliki kewajiban untuk 
dapat mengambil keputusan yang memenuhi 
seluruh kepentingan stakeholder di dalam 
perusahaan (Jensen, 2001). Stakeholder sendiri 
adalah semua pihak yang terkait dengan 
perusahaan, bukan hanya pemegang saham tetapi 
meliputi karyawan, konsumen, pemerintah, dan 
seluruh pihak yang terkait dengan keberadaan 
perusahaan. 
 
Legitimacy Theory 
 Perusahaan merupakan suatu entitas yang 
di dalam operasionalnya memiliki suatu kontrak 
sosial dengan masyarakat, seperti disebutkan di 
dalam teori legitimasi (Rosiana, Juliarsa, dan Sari, 
2013). Pengungkapan CSR perusahaan menjadi 
salah satu cara perusahaan untuk 
menginformasikan kepada masyarakat mengenai 
aktivitas sosial perusahaan sehingga masyarakat 
akan melegitimasi perusahaan. 
 
Pengertian Corporate Social Responsibility 
(CSR), Family Control, Nilai Perusahaan, dan 
Sales Growth Perusahaan 
 Menurut World Business Council for 
Sustainable Development, Corporate Social 
Responsibility atau CSR adalah suatu bentuk 
tanggung jawab perusahaan yang dituangkan 
dalam bentuk komitmen bisnis yang berkelanjutan 
untuk berkontribusi dalam pengembangan 
ekonomi, dimana dalam komitmen ini perusahaan 
bekerja sama dengan berbagai pihak termasuk 
karyawan dan masyarakat luas untuk 
meningkatkan kualitas kehidupan (Kusumadilaga, 
2010; Cheng dan Christiawan, 2011). 
Pengungkapan CSR dapat dilaporkan di dalam 
suatu laporan keberlanjutan, dimana laporan ini 
adalah bentuk praktek pengukuran, 
pengungkapan, dan upaya akuntabilitas dari 
perusahaan. Sesuai dengan standar Global 
Reporting Initiative (GRI, 2013), ada beberapa 
kategori yang perlu dilaporkan yaitu kategori 
ekonomi, lingkungan, praktik, dan sosial. Dalam 
penelitian ini, CSR akan diukur dengan 
menggunakan CSR Index dengan menggunakan 
kriteria pengukuran GRI Index 3.1 dan GRI Index 
4.0 yang menyangkut semua aspek kriteria CSR 
yaitu kinerja ekonomi, kinerja lingkungan, kinerja 
tenaga kerja, kinerja hak asasi manusia, kinerja 
praktek tenaga kerja dan pekerjaan yang layak 
dalam kinerja hak asasi manusia, kinerja 
masyarakat dan kinerja tanggung jawab produk. 
 Family control adalah perusahaan yang 
struktur kepemilikan dan kontrol perusahaan 
mayoritas dipegang oleh keluarga (Bingham et al, 
2011; Din dan Javid, 2012). Struktur kepemilikan 
sendiri adalah salah satu faktor yang berperan 
penting dalam jalannya perusahaan (Irfana, 2012), 
sehingga dengan dominasi kepemilikan keluarga 
maka kontrol keluarga di dalam perusahaan 
keluarga akan sangat terasa. Family control pada 
penelitian ini dilihat pada struktur kepemilikan 
one layer dengan presentase kepemilikan keluarga 
pada batas 10%. Kepemilikan akan disimpulkan 
sebagai kepemilikan keluarga ketika modal saham 
perusahaan dimiliki oleh nama perorangan atau 
perusahaan tertutup pada batas 10%. Dengan 
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kepemilikan 10% ke atas maka kontrol dapat 
dikatakan cukup besar untuk melakukan 
pengendalian perusahaan. Pengendalian dari 
perusahaan keluarga juga dapat dilihat dengan 
adanya keluarga yang terlibat aktif di dalam 
manajemen. 
Nilai perusahaan adalah tingkat 
keberhasilan perusahaan dikaitkan dengan harga 
saham sesuai dengan persepsi investor 
(Hermuningsih dan Wardani, 2009; Mardiyati, 
Ahmad, dan Putri, 2012). Nilai perusahaan 
menjadi salah satu indikator untuk menilai 
perusahaan secara keseluruhan, dimana ketika 
perusahaan dianggap memiliki prospek di masa 
yang akan datang maka nilai sahamnya menjadi 
tinggi dan begitu pula sebaliknya. Penelitian ini 
menggunakan nilai perusahaan yang dirumuskan 
dengan menggunakan rasio Tobins Q (Latupono, 
2015; Nekhili et al, 2017), dengan rumus :  
 
Dimana, 
BV of total assets : nilai buku total aset 
perusahaan 
BV of total liability : nilai buku liabilitas 
perusahaan 
MV of total equity : nilai pasar ekuitas 
perusahaan 
Sales growth merupakan suatu ukuran 
perusahaan dalam meningkatkan kemampuannya 
untuk menghasilkan keuntungan yang lebih dari 
operasional perusahaan dibanding dengan periode 
sebelumnya (Pantow et al, 2015). Menurut 
Widhiari dan Merkusiwati (2015), sales growth 
merupakan bentuk keberhasilan perusahaan pada 
periode lalu dalam berinvestasi dan keberhasilan 
ini dapat memberikan keuntungan bagi 
pertumbuhan perusahaan di masa depan. Sales 
growth perusahaan pada penelitian ini dirumuskan 
sebagai berikut (Widhiari dan Merkusiwati, 2015; 
Munsaidah, 2016): 
 
Dimana, 
St : penjualan bersih (net sales) periode 
tahun berjalan 
St-1 : penjualan bersih (net sales) periode 
tahun sebelumnya 
 
Pengaruh Corporate Social Responsibility 
(CSR) dengan Nilai dan Sales Growth 
Perusahaan 
Corporate Social Responsibility (CSR) 
adalah suatu bentuk investasi yang strategis bagi 
perusahaan, di mana di dalam kegiatan dan 
pengungkapannya tidak hanya menunjukkan 
peran perusahaan dalam menjalankan tanggung 
jawab sosialnya tetapi CSR juga dapat menjadi 
suatu bentuk komunikasi yang baik dengan 
investor (Nekhili et al, 2017). Komunikasi yang 
baik akan menciptakan reputasi baik bagi 
perusahaan, di mana hal ini akan menarik minat 
dari investor untuk berinvestasi pada perusahaan 
dan akan meningkatkan nilai perusahaan (Sujoko 
dan Soebiantoro, 2007; Adnantara, 2013). 
Berdasarkan kajian ini, maka penulis mengajukan 
hipotesis : 
H1 =  Corporate Social Responsibility (CSR) 
berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. 
Konsumen perusahaan memiliki 
kecenderungan untuk memberikan apresiasi lebih 
kepada perusahaan yang melakukan 
pengungkapan CSR daripada perusahaan yang 
tidak melakukan pengungkapan CSR (Muliani et 
al, 2014). Hal ini meningkatkan loyalitas 
konsumen, di mana loyalitas ini juga akan 
meningkatkan penjualan perusahaan (Dewi dan 
Sanica, 2017). Berdasarkan kajian ini, maka 
penulis mengajukan hipotesis : 
H2 = Corporate Social Responsibility (CSR) 
berpengaruh positif terhadap sales growth 
perusahaan. 
 
Peranan Family Control Terhadap Corporate 
Social Responsibility (CSR) dengan Nilai dan 
Sales Growth Perusahaan 
Perusahaan keluarga memiliki 
karakteristik unik yang membedakan perusahaan 
keluarga dengan perusahaan non-keluarga, di 
antaranya adalah hubungan keluarga memiliki 
ikatan yang kuat dengan perusahaan baik secara 
ekonomi, sosial, maupun emosional (Singal, 
2014). Hubungan perusahaan dan usaha 
perusahaan keluarga untuk menjaga eksistensi 
perusahaan serta meneruskan perusahaan pada 
generasi berikutnya mendorong perusahaan 
keluarga untuk meninjau berbagai faktor yang 
dapat berpengaruh kepada perusahaan. Tidak 
hanya berdasarkan faktor financial, faktor non-
financial juga menjadi pertimbangan perusahaan 
keluarga dalam menyusun strateginya. Penelitian 
dari Berrone et al (2012) bahkan menemukan 
bahwa perusahaan keluarga memiliki 
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kecenderungan untuk lebih mempertimbangkan 
faktor non-financial dalam manajemen 
perusahaan. Perusahaan keluarga juga memiliki 
kecenderungan untuk menjadi warga negara yang 
baik (Binz et al, 2017). Preferensi perusahaan 
keluarga pada pertimbangan  berdasarkan faktor 
non-financial dan kecenderungan untuk menjadi 
warga negara yang baik akan mendorong 
perusahaan keluarga untuk melakukan 
pengungkapan CSR secara sukarela demi 
memperoleh legitimasi sosial. Berdasarkan kajian 
ini, maka penulis mengajukan hipotesis: 
H3 = Family Control akan memperkuat pengaruh 
pengungkapan corporate social 
responsibility (CSR) terhadap nilai 
perusahaan. 
Tujuan perusahaan untuk jangka panjang 
adalah mengelola kinerja keuangan perusahaan 
dengan baik serta menjaga eksistensi perusaaan 
(strategi going concern perusahaan). Pada 
perusahaan keluarga, kinerja perusahaan 
terhubung erat dengan kekayaan keluarga (Shyu, 
2011). Keputusan operasional perusahaan dapat 
berdampak secara langsung terhadap keluarga, 
termasuk faktor kekayaan keluarga (Cheng, 
2014). Hal ini menjadi insentif bagi perusahaan 
keluarga dalam mengelola operasional perusahaan 
keluarga dengan hati - hati. Pelaksanaan dan 
pengungkapan CSR yang menjadi salah satu 
bentuk strategi perusahaan dalam menjaga 
eksistensi perusahaan tidak luput menjadi 
perhatian dari perusahaan keluarga. Perusahaan 
keluarga yang menerapkan strategi ini akan tetap 
memperhatikan aspek keuangan perusahaan pula 
agar dalam pelaksanaannya tidak mempengaruhi 
kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan 
keluarga akan lebih me-monitoring pelaksanaan 
dan pengungkapan CSR dengan tetap 
mempertimbangkan faktor kinerja keuangan 
sehingga kekayaan keluarga juga tidak sampai 
terdampak buruk. Berdasarkan kajian ini, maka 
penulis mengajukan hipotesis : 
H4 = Family Control akan memperkuat pengaruh 
pengungkapan corporate social responsibility 
(CSR) terhadap sales growth perusahaan 
 
METODE PENELITIAN 
Model analisis yang digunakan untuk 
menguji hipotesis adalah model regresi linier 
berganda. Variabel yang digunakan adalah 
corporate social responsibility (CSR), family 
control, nilai perusahaan, sales growth 
perusahaan, size, research and development, 
leverage, dan jenis industri perusahaan. Penelitian 
ini menggunakan dua model analisis, yaitu model 
pertama menguji variabel dependent terhadap 
variabel independent nilai perusahaan dan model 
kedua menguji terhadap variabel independent 
sales growth perusahaan.  
Populasi untuk penelitian ini adalah 
semua perusahaan go public yang terdaftar di BEI 
tahun 2012-2016. Sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan yang memenuhi 
kriteria tertentu (purposive sampling). Kriteria 
yang ditetapkan adalah : 
- IPO perusahaan minimal dilakukan pada 
tahun 2012. 
- Perusahaan yang menerapkan CSR 
mengungkapkannya di dalam Sustainability 
Report sesuai dengan standar pelaporan 
Global Reporting Initiative (GRI) versi 3.1 
atau versi 4. 
Model analisis dari penelitian ini : 
TQ = β0 + β1CS + β2FC + β3(CS*FC) + β4SZ + β5RD 
+ β6LV + β7JI + ε 
SG = α0 + α1CS + α2FC + α3(CS*FC) + α4SZ + α5RD 
+ α6LV + α7JI + ε 
Dimana : 
- TQ adalah nilai perusahaan 
- SG adalah sales growth perusahaan 
- β0 dan α0 adalah konstan value 
- β1-β6 dan α1-α6 adalah koefisien dari tiap 
variabel 
- CS adalah corporate social responsibility 
- FC adalah family control 
- SZ adalah size 
- RD adalah research and development 
- LV adalah leverage 
- JI adalah jenis industri perusahaan 
- ε adalah error 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  
Hasil statistik deskriptif untuk variabel 
yang digunakan di dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut : 
Tabel 1. Statistik Deskriptif Nilai Perusahaan (TQ), 
Sales Growth (SG), Corporate Social Responsibility 
(CS), Size (SZ), Research and Development. (RD), 
dan Leverage (LV) 
 Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
TQ 0,274 3,778 1,25727 0,587294 
SG -0,338 2,464 0,09511 0,243694 
CS 0,033 1 0,41625 0,245891 
SZ 6,251 9,016 7,63314 0,627818 
RD 0 0,008 0,00041 0,001238 
LV 0,133 0,920 0,60388 0,226718 
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Tabel 2.  Hasil Statistik Deskriptif Family Control 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 0 146 89,0 89,0 89,0 
 1 18 11,0 11,0 100,0 
 Total 164 100,0 100,0  
 
Tabel 3. Hasil Statistik Deskriptif Jenis Industri 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 11 6,7 6,7 6,7 
 2 36 22,0 22,0 28,7 
 3 15 9,1 9,1 37,8 
 4 5 3,0 3,0 40,9 
 5 1 0,6 0,6 41,5 
 6 12 7,3 7,3 48,8 
 7 28 17,1 17,1 65,9 
 8 49 29,9 29,9 95,7 
 9 7 4,3 4,3 100,0 
 Total 164 100,0 100,0  
 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 
Pada analisis model satu regresi 
pengungkapan CSR dengan variabel dependen 
nilai perusahaan, berikut hasil uji kolgomorov 
smirnov nya : 
 
Tabel 5. Uji Kolmogorov Smirnov Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
 Unstandardized 
Residual 
N 164 
Normal 
Parameters Mean 0,0000000 
 
Std. 
Deviation 0,51708619 
Most Extreme 
Differences Absolute 0,153 
 Positive 0,153 
 Negative -0,068 
Test Statistic 0,153 
Asymp. Sig (2-tailed) 0,000 
Hasil signifikansi yang diperoleh adalah sebesar 
0,000; dimana 0,000 < 0,05 sehingga disimpulkan 
data tidak berdistribusi normal. Karena data masih 
belum terdistribusi normal, maka dilakukan 
transformasi data ke dalam bentuk Ln. Berikut 
hasil uji kolgomorov smirnov setelah data 
ditransformasi : 
 
Tabel 6. Uji Kolmogorov Smirnov Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
Setelah Transformasi Data 
 Unstandardized 
Residual 
N 164 
Normal 
Parameters Mean 0,0000000 
 
Std. 
Deviation 0,41373422 
Most Extreme Absolute 0,097 
Differences 
 Positive 0,087 
 Negative -0,097 
Test Statistic 0,097 
Asymp. Sig (2-tailed) 0,001 
Nilai signifikansi yang diperoleh adalah sebesar 
0,001 < 0,05 sehingga setelah ditransformasipun, 
data masih tetap tidak berdistribusi normal. 
Mengacu pada teori central limit theorm, apabila 
jumlah data yang digunakan adalah data set besar 
yaitu data yang banyaknya lebih dari 30 maka 
dapat diasumsikan bahwa data terdistribusi 
normal (Hastuti, 2014). Data yang digunakan 
pada penelitian ini adalah sebanyak 164 > 30 
sehingga memenuhi kriteria dari teori ini. Dengan 
demikian pengujian hipotesis dapat dilanjutkan. 
Pada analisis model dua regresi 
pengungkapan CSR dengan variabel dependen 
sales growth perusahaan, berikut hasil uji 
kolgomorov smirnov nya : 
 
Tabel 7. Uji Kolmogorov Smirnov Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Sales Growth 
Perusahaan 
 Unstandardized 
Residual 
N 164 
Normal 
Parameters Mean 0,0000000 
 
Std. 
Deviation 0,23663023 
Most Extreme 
Differences Absolute 0,158 
 Positive 0,158 
 Negative -0,150 
Test Statistic 0,158 
Asymp. Sig (2-tailed) 0,000 
 
Diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 
sehingga data tidak berdistribusi normal. Karena 
data masih belum terdistribusi dengan normal, 
maka dilakukan transformasi data ke bentuk LN. 
Berikut hasil uji kolmogorov smirnov regresi 
pengungkapan CSR terhadap nilai perusahaan 
dengan data yang telah ditransformasi : 
 
Tabel 8. Uji Kolmogorov Smirnov Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Sales Growth 
Perusahaan Setelah Transformasi Data 
 Unstandardized 
Residual 
N 164 
Normal 
Parameters Mean 0,0000000 
 
Std. 
Deviation 0,23591774 
Most Extreme 
Differences Absolute 0,161 
 Positive 0,161 
 Negative -0,148 
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Test Statistic 0,161 
Asymp. Sig (2-tailed) 0,000 
Nilai signifikansi yang diperoleh adalah sebesar 
0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan setelah 
ditransformasi data masih tetap tidak berdistribusi 
normal. Data yang digunakan dapat dikategorikan 
sebagai data dengan set besar, dimana n = 164 dan 
164 > 30. Dengan demikian maka dapat 
diasumsikan bahwa data terdistribusi normal 
(Hastuti, 2014) dan pengujian hipotesis dapat 
dilanjutkan. 
 
Uji Autokorelasi 
 Berikut hasil nilai durbin-watson pada 
model dua regresi pengungkapan CSR terhadap 
nilai perusahaan : 
Tabel 9. Nilai Durbin –Watson Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
Model Durbin-Watson 
1 0,749 
Dari tabel Durbin-Watson dapat ditentukan bahwa 
k = 7 (jumlah variabel) dan n = 164 (jumlah 
sampel), diperoleh nilai dL sebesar 1,6566 dan 
nilai dU sebesar 1,8343. Nilai Durbin-Watson 
0,749 < 1,6566 maka terjadi autokorelasi positif. 
Terjadinya autokorelasi positif tidak 
menyebabkan model menjadi bias, hanya saja 
varian tidak minimum.  
Berikut hasil nilai durbin –watson pada 
model dua regresi pengungkapan CSR terhadap 
sales growth perusahaan : 
Tabel 10. Nilai Durbin –Watson Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Sales Growth 
Perusahaan 
Model Durbin-Watson 
1 1,595 
Dari tabel Durbin-Watson dapat ditentukan bahwa 
k = 7 (jumlah variabel) dan n = 164 (jumlah 
sampel), diperoleh nilai dL sebesar 1,6566 dan 
nilai dU sebesar 1,8343. Nilai Durbin-Watson 
1,595 < 1,6566 maka terjadi autokorelasi positif. 
Terjadinya autokorelasi positif tidak 
menyebabkan model menjadi bias, hanya saja 
varian tidak minimum. 
 
Uji Multikolinearitas 
 Berikut hasil dari nilai tolerance dan VIF 
pada model satu regresi pengungkapan CSR 
terhadap nilai perusahaan : 
 
Tabel 11. Nilai Tolerance dan VIF Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
Model Collinearity Statistics Tolerance VIF 
1 (Constant)   
 CS 0,720 1,389 
 FC 0,280 3,571 
 CS*FC 0,289 3,464 
 SZ 0,599 1,668 
 RD 0,920 1,087 
 LV 0,501 1,996 
 JI 0,441 2,270 
Tolerance dari seluruh variabel di atas angka 0,1 
dan VIF < 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa 
regresi terhadap nilai perusahaan bebas dari 
multikolinearitas. 
 Berikut hasil dari nilai tolerance dan VIF 
pada model dua regresi pengungkapan CSR 
terhadap sales growth perusahaan : 
 
Tabel 12. Nilai Tolerance dan VIF Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Sales Groth 
Perusahaan 
Model Collinearity Statistics Tolerance VIF 
1 (Constant)   
 CS 0,720 1,389 
 FC 0,280 3,571 
 CS*FC 0,289 3,464 
 SZ 0,599 1,668 
 RD 0,920 1,087 
 LV 0,501 1,996 
 JI 0,441 2,270 
Tolerance dari seluruh variabel di atas angka 0,1 
dan VIF < 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa 
regresi terhadap sales growth perusahaan bebas 
dari multikolinearitas. 
 
Uji Heteroskedastisitas 
 Berikut hasil dari uji glejser pada model 
satu regresi pengungkapan CSR terhadap nilai 
perusahaan : 
 
Tabel 13. Uji Glejser Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Nilai Perusahaan 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 
B Std. Error 
Beta 
1 (Constant) 0,813 0,334  2,435 0,016 
 CS 0,086 0,108 0,060 0,800 0,425 
 FC 0,217 0,136 0,192 1,597 0,112 
 CS*FC 0,040 0,257 0,018 0,155 0,877 
 SZ 0,002 0,046 0,004 0,047 0,963 
 RD -1,260 18,999 -0,004 -0,066 0,947 
 LV -0,943 0,141 -0,602 -6,708 0,000 
 JI 0,010 0,012 0,078 0,811 0,419 
 
Dari hasil tersebut, masih ada variabel yang 
memiliki nilai signifikansi < 0,05 sehingga masih 
terdapat gejala heteroskedastisitas. Terjadinya 
gejala heteroskedastisitas ini tidak menyebabkan 
model regresi tidak memenuhi syarat dan menjadi 
bias, tetapi gejala heteroskedastisitas ini dapat 
menyebabkan varian yang diperoleh menjadi tidak 
efisien. Standar deviasi yang sebenarnya menjadi 
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sulit diukur, dimana gejala heteroskedastisitas 
dapat menghasilkan standar deviasi yang terlalu 
lebar atau terlalu sempit. Karena masih terdapat 
gejala heterosketisitas, maka dilakukan 
transformasi data ke bentuk Ln. Berikut hasil 
yang diperoleh setelah dilakukan tranformasi data 
: 
 
Tabel 14. Uji Glejser Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Nilai Perusahaan Setelah Transformasi 
Data 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error 
Beta 
1 (Constant) 0,085 0,584  0,146 0,884 
 LNCS 0,041 0,040 0,088 1,031 0,304 
 FC -0,021 0,110 -0,023 -0,195 0,846 
 LNCS*FC -0,150 0,076 -0,250 -1,966 0,051 
 LNSZ 0,082 0,295 0,023 0,278 0,782 
 RD -14,336 16,621 -0,061 -0,862 0,390 
 LNLV -0,244 0,055 -0,388 -4,437 0,000 
 LNJI -0,047 0,039 -0,111 -1,185 0,238 
Setelah dilakukan transformasi, hasil 
menunjukkan masih ada variabel yang memiliki 
nilai signifikansi < 0,05 sehingga masih terdapat 
gejala heteroskedastisitas. 
 Pada analisis model dua regresi 
pengungkapan CSR dengan variabel dependen 
sales growth perusahaan, berikut hasil uji glejser 
nya : 
 
Tabel 15. Uji Glejser Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Sales Growth Perusahaan 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error 
Beta 
1 (Constant) 0,391 0,230  1,697 0,092 
 CS -0,038 0,075 -0,047 -0,511 0,610 
 FC 0,030 0,094 0,047 0,321 0,748 
 CS*FC -0,042 0,177 -0,034 -0,235 0,815 
 SZ -0,031 0,032 -0,097 -0,971 0,333 
 RD -15,833 13,109 -0,097 -1,208 0,229 
 LV 0,154 0,097 0,174 1,589 0,114 
 JI -0,019 0,009 -0,259 -2,225 0,027 
Masih ada variabel yang memiliki nilai 
signifikansi < 0,05 sehingga masih terdapat gejala 
heteroskedastisitas. Konsekuensi akibat dari 
gejala heteroskedastisitas ini antara lain adalah 
varian menjadi tidak efisien dimana varian bukan 
merupakan varian terkecil (Setyaningsih dan 
Noeryanti, 2017). Akan tetapi, persamaan yang 
dihasilkan dapat memenuhi persyaratan tidak bias 
dikarenakan bias dan tidak biasnya persamaan 
tidak tergantung pada varian error ini. Karena 
masih terdapat gejala heteroskedastisitas, maka 
dilakukan transformasi data ke bentuk Ln. Berikut 
data yang diperoleh setelah dilakukan 
transformasi data : 
 
Tabel 16. Uji Glejser Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Sales Growth Perusahaan Setelah 
Transformasi Data 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error 
Beta 
1 (Constant) 0,713 0,458  1,557 0,121 
 LNCS -0,012 0,031 -0,036 -0,376 0,707 
 FC 0,012 0,087 0,019 0,144 0,886 
 LNCS*FC -0,002 0,060 -0,006 -0,041 0,968 
 LNSZ -0,225 0,231 -0,092 -0,972 0,332 
 RD -15,215 13,042 
-0,094 -1,167 0,245 
 LNLV 0,065 0,043 0,149 1,506 0,134 
 LNJI -0,069 0,031 -0,237 -2,247 0,026 
 
Hasil Pengujian Hipotesis 
 Berikut adalah hasil koefisien determinasi 
(R Square) yang dihasilkan regresi linear 
berganda corporate social responsibility, family 
control, size, research and development, leverage, 
dan jenis industri perusahaan terhadap nilai 
perusahaan serta regresi corporate social 
responsibility, family control, corporate social 
responsibility*family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan 
MRA : 
 
Tabel 17. Koefisien Determinasi Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
Model Analisis Regresi 
Linear Berganda 
MRA 
1 R Square 0,193 0,225 
 
Adjusted R Square 0,163 0,190 
Adjusted R Square pada analisis regresi liniar 
berganda yang dihasilkan pada pengujian model 
satu adalah sebesar 0,163 dan pada metode MRA 
adalah sebesar 0,190. Hal ini berarti kemampuan 
variabel corporate social responsibility, family 
control, size, research and development, leverage, 
dan jenis industri perusahaan dalam menjelaskan 
perubahan nilai perusahaan adalah sebesar 16,3% 
sedangkan sisanya 83,7% dijelaskan oleh variabel 
lain yang tidak diteliti dan kemampuan variabel 
corporate social responsibility, family control, 
corporate social responsibility*family control, 
size, research and development, leverage, dan 
jenis industri perusahaan dalam menjelaskan 
perubahan nilai perusahaan adalah sebesar 19% 
sedangkan sisanya 81% dijelaskan oleh variabel 
lain yang tidak diteliti. 
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 Berikut adalah hasil koefisien determinasi 
(R Square) yang dihasilkan regresi linear 
berganda corporate social responsibility, family 
control, size, research and development, leverage, 
dan jenis industri perusahaan terhadap sales 
growth perusahaan serta regresi corporate social 
responsibility, family control, corporate social 
responsibility*family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan terhadap sales growth perusahaan 
dengan MRA : 
 
Tabel 18. Koefisien Determinasi Regresi 
Pengungkapan CSR Terhadap Sales Growth 
Perusahaan 
  
Model Analisis Regresi 
Linear Berganda 
MRA 
1 R Square 0,056 0,057 
 Adjusted R Square 0,020 0,015 
Adjusted R Square regresi linear berganda yang 
dihasilkan sebesar 0,020 yang berarti bahwa 
kemampuan variabel corporate social 
responsibility, family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan dalam menjelaskan perubahan sales 
growth perusahaan adalah sebesar 2% sedangkan 
sisanya 98% dijelaskan oleh variabel lain yang 
tidak diteliti. Adjusted R Square yang dihasilkan 
regresi corporate social responsibility, family 
control, corporate social responsibility*family 
control, size, research and development, leverage, 
dan jenis industri perusahaan terhadap sales 
growth perusahaan dengan metode MRA yang 
dihasilkan adalah sebesar 0,015 yang berarti 
bahwa kemampuan variabel corporate social 
responsibility, family control, corporate social 
responsibility*family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan dalam menjelaskan perubahan sales 
growth perusahaan adalah sebesar 1,5% 
sedangkan sisanya 98,5% dijelaskan oleh variabel 
lain yang tidak diteliti. 
Uji berikutnya adalah uji F untuk menguji 
pengaruh secara simultan variabel independen 
terhadap variabel terikat. Berikut hasil uji F 
regresi corporate social responsibility, family 
control, size, research and development, leverage, 
dan jenis industri perusahaan terhadap nilai 
perusahaan serta regresi corporate social 
responsibility, family control, corporate social 
responsibility*family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan 
MRA: 
 
Tabel 19. Uji F Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Nilai Perusahaan 
Model Analisis Regresi Linear 
Berganda 
MRA 
F Sig. F Sig. 
1 6,276 0,000 6,463 0,000 
Diperoleh nilai signifikansi keduanya sebesar 
0,000 < 0,005 sehingga dapat disimpulkan bahwa 
variabel independen secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan baik pada 
analisis regresi linear berganda maupun dengan 
metode MRA. 
 Untuk model dua regresi pengungkapan 
CSR terhadap sales growth perusahaan, berikut 
hasil uji F nya pada analisis regresi linear 
berganda dan MRA : 
 
Tabel 20. Uji F Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Sales Growth Perusahaan 
 Analisis Regresi Linear 
Berganda 
MRA 
Model F Sig. F Sig. 
1 1,559 0,163 1,350 0,230 
Diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,163 > 0,005 
dan 0,230 > 0,005 sehingga dapat disimpulkan 
bahwa variabel independen secara simultan tidak 
berpengaruh signifikan terhadap sales growth 
perusahaan. 
Uji selanjutnya adalah uji t untuk menguji 
pengaruh variabel independen secara parsial 
terhadap variabel terikat. Berikut hasil uji t regresi 
corporate social responsibility, family control, 
size, research and development, leverage, dan 
jenis industri perusahaan terhadap nilai 
perusahaan serta regresi corporate social 
responsibility, family control, corporate social 
responsibility*family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan terhadap nilai perusahaan dengan 
metode MRA : 
Tabel 21. Uji t Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Nilai Perusahaan 
 Analisis Regresi Linear 
Berganda 
MRA 
Model t Sig. t Sig. 
1 (Constant) 3,860 0,000 4,402 0,000 
 CS 1,083 0,281 0,050 0,960 
 FC -0,470 0,639 -2,344 0,020 
 CS*FC   2,512 0,013 
 SZ -1,285 0,201 -1,739 0,084 
 RD 0,307 0,759 0,235 0,814 
 LV -5,259 0,000 -5,494 0,000 
 JI 4,120 0,000 4,511 0,000 
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Sedangkan untuk model dua, berikut hasil 
uji t regresi corporate social responsibility, family 
control, size, research and development, leverage, 
dan jenis industri perusahaan terhadap sales 
growth perusahaan serta regresi corporate social 
responsibility, family control, corporate social 
responsibility*family control, size, research and 
development, leverage, dan jenis industri 
perusahaan terhadap sales growth perusahaan 
dengan metode MRA: 
 
Tabel 22. Uji t Regresi Pengungkapan CSR 
Terhadap Sales Growth Perusahaan 
 Analisis Regresi Linear 
Berganda 
MRA 
Model t Sig. t Sig. 
1 (Constant) 0,211 0,833 0,295 0,768 
 CS 1,273 0,205 1,022 0,308 
 FC 0,042 0,966 -0,298 0,766 
 CS*FC   0,390 0,697 
 SZ -0,646 0,519 -0,704 0,483 
 RD -0,188 0,851 -0,200 0,842 
 LV 2,410 0,017 2,375 0,019 
 JI 0,215 0,830 0,269 0,788 
 
 Dari hasil – hasil di atas, maka diperoleh 
hasil : 
1. Pengaruh CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
Uji t pada corporate social responsibility 
menunjukkan hasil p-value sebesar 0,960; 
dimana 0,960 > 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa corporate social 
responsibility tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Koefisien regresi 
corporate social responsibility sebesar 0,010 
menunjukkan bahwa corporate social 
responsibility perusahaan memberikan 
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan 
namun tidak signifikan. Berdasarkan hasi ini 
maka H1 ditolak. 
2. Pengaruh CSR Terhadap Sales Growth 
Perusahaan 
Uji t pada corporate social responsibility 
menunjukkan hasil p-value sebesar 0,308; 
dimana 0,308 > 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa corporate social 
responsibility tidak berpengaruh signifikan 
terhadap sales growth perusahaan. Koefisien 
regresi corporate social responsibility sebesar 
0,093 menunjukkan bahwa corporate social 
responsibility perusahaan memberikan 
pengaruh positif terhadap sales growth 
perusahaan namun tidak signifikan. 
Berdasarkan hasi ini maka H2 ditolak. 
3. Peran Family Control dalam memoderasi 
Pengaruh CSR Terhadap Nilai Perusahaan 
Hasil uji t variabel corporate social 
responsibility*family control memiliki p-
value sebesar 0,013; dimana 0,013 < 0,05 
sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 
family control mampu memoderasi pengaruh 
pengungkapan CSR terhadap nilai 
perusahaan. Koefisien regresi variabel 
corporate social responsibility*family control 
sebesar  1,185 menunjukkan adanya pengaruh 
positif dari family control terhadap hubungan 
corporate social responsibility terhadap nilai 
perusahaan.  Berdasarkan hasil ini maka H3 
diterima. 
4. Peran Family Control dalam memoderasi 
Pengaruh CSR Terhadap Sales Growth 
Perusahaan 
Hasil uji t variabel corporate social 
responsibility*family control memiliki p-
value sebesar 0,697 dimana 0,697 > 0,05 
sehingga dapat disimpulkan family control 
tidak mampu memoderasi hubungan 
corporate social responsibility terhadap sales 
growth perusahaan. Koefisien regresi variabel 
corporate social responsibility*family control 
sebesar 0,084 menunjukkan adanya pengaruh 
positif dari family control terhadap hubungan 
corporate social responsibility terhadap sales 
growth perusahaan tetapi pengaruh ini tidak 
signifikan. Berdasarkan hasil ini maka H4 
ditolak. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
Berdasarkan hasil penelitian pengaruh 
pengungkapan corporate social responsibility 
(CSR) terhadap nilai dan sales growth perusahaan 
dengan family control sebagai variabel 
moderating di Indonesia dapat ditarik kesimpulan 
bahwa corporate social responsibility (CSR) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai dan sales 
growth perusahaan. Sedangkan family control 
mampu memperkuat hubungan corporate social 
responsibility terhadap nilai perusahaan tetapi 
tidak berpengaruh signifikan dalam hubungan 
corporate social responsibility terhadap sales 
growth perusahaan. 
Keterbatasan penelitian ini adalah proksi 
variabel family control yang tidak menggunakan 
ultimate ownership dan pengkategorian 
perusahaan tertutup dimana perusahaan tertutup di 
dalam keluarga dikategorikan sebagai perusahaan 
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keluarga sedangkan perusahaan tertutup luar 
negeri dikategorikan sebagai kepemilikan asing. 
Saran untuk penelitian selanjutnya yang dapat 
penulis usulkan adalah pengukuran variabel 
family control dapat menggunakan data 
kepemilikan akhir sehingga dapat lebih 
menunjukkan kendali keluarga yang sebenarnya 
dan penambahan pengukuran kepemilikan yaitu 
tidak hanya perusahaan keluarga tetapi dapat 
ditambahkan dengan kepemilikan perusahaan 
milik negara, kepemilikan institusional, dan 
kepemilikan asing sehingga dapat melihat 
dampaknya lebih lanjut. 
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